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Tujuan penelitian ini bertujuan untuk mengetahui ada atau tidaknya Pengaruh 
DER, CR, ROA dan ROE Terhadap Harga Saham Dan Implikasinya Terhadap Return 
Saham yang terjadi di Industri Penerbangan (studi kasus pada perusahaan Maskapai 
Asia). Jenis penelitian ini adalah deskriptif kuantitatif dan sumber data yang digunakan 
yaitu data primer dan data skunder.  
Metode yang digunakan yaitu metode kuantitatif dengan alat analisa rasio dan 
analisis regresi data panel (Eviews System) dengan tingkat signifikan 5%.  
Hasil penelitian ini, menerangkan bahwa secara parsial DER berpengaruh 
signifikan terhadap Harga Saham, sedangkan CR, ROA dan ROE tidak berpengaruh 
terhadap Harga Saham. Secara simultan, DER, CR, ROA dan ROE berpengaruh 
signifikan terhadap Harga Saham yaitu sebesar 96,17%, sementara Harga Saham tidak 
memberikan pengaruh terhadap Return Saham. 
Kata Kunci  : DER, CR, ROA, ROE, Harga Dan Retur Saham. 
 
ABSTRACT 
The research was purpose to acknowledge wether or not there was the influence 
o DER, CR, ROA, as well as ROE toward Shares Price, and the implication toward 
Shares Return on Aviation Industry (case study on Asian Airlines Company).  
This research is considered as descriptive quantitative and the data sources 
used were primary and secondary data. The research methodology applied was 
quantitative method by using ratio analysis tool and regression analysis data panel 
(Eviews System) with significant level amounting to 5%.  
The result of this research declared that DER significantly gave impact to 
Shares Price, whereas CR, ROA and ROE did not affect Shares Price. Simultaneously, 
DER, CR, ROA and ROE significantly affected Shares Price amounting to 96,17%, 
nevertheless, Shares Price did not affect Shares Return. 
Keywords  : DER, CR, ROA, ROE, Shares Price and Shares Return. 
 
PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang 
Rasio keuangan merupakan gambaran keseluruhan atas kondisi keuangan 
perusahaan pada periode tertentu, rasio keuangan juga merupakan informasi untuk 
para stakeholder dalam menilai, mengevaluasi kinerja perusahaan secara 
keseluruhan dan memprediksi kemungkinan yang akan datang. Rasio keuangan 
dapat digunakan untuk mengevaluasi kinerja perusahaan dan dapat menghubungkan 
berbagai laporan sehingga kondisi keuangan perusahaan dapat dilihat hasilnya dan 
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dapat diinterpretasikan. Disamping itu juga, efektivitas dan manajemen modal usaha 
yang diberikan investor merupakan unsur penting dalam perjalanan sebuah 
perusahaan baik perusahaan jasa atau perusahaan manufaktur, hal ini bertujuan agar 
sumber daya yang ada sesuai dengan ketentuan yang sudah direncanakan.  
Penggunaan investasi perusahaan harus dengan efektif agar profitabilitas perusahaan 
dapat dicapai dengan maksimal. Jika perusahaan tidak mampu mengelola 
investasinya, maka akan berdampak negatif, bahkan perusahaan tersebut akan 
mengalami kerugian. Dengan demikian, agar perusahaan dapat mengelola 
investasinya dengan baik, maka diperlukan alat untuk menganalisinya yaitu rasio.  
Rasio merupakan sebagai alat ukur bagi perusahaan untuk menganalisa 
laporan keuangan yang dikelola perusahaan, sehingga posisi keuangan perusahaan 
dapat digambarkan dari periode ke periode berikutnya. Dengan bantuan tersebut 
pihak internal perusahaan dapat mengambil keputusan yang baik dan 
menguntungkan bagi perusahaan. Dengan pengelolaan modal usaha inilah 
perusahaan dapat memberikan kepuasan kepada para pemilik modal atau investor 
sehingga tingkat pengembalian yang mereka terima dapat sesuai dengan estimasi 
yang sudah ditetapkan.  
Analisis rasio dilakukan dengan membandingkan antara neraca dan laba rugi 
perusahaan. DER, CR, ROA dan ROE merupakan jenis rasio yang sering digunakan 
oleh investor dalam mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan keuntungan.  
Di abad ini, mode transportasi mengalami kemajuan yang signifikan, hal ini 
ditentukan dengan berbagai upaya yang dilakukan oleh setiap negara untuk 
menciptakan dan melakukan inovasi disetiap lini transportasi khususnya industri 
penerbangan. Dengan semakin meningkatnya industri pada sektor penerbangan 
tentunya akan membawa pengaruh besar terhadap perkembangan dunia transportasi 
baik dalam negeri ataupun luar negeri, dari mulai terciptanya lapangan kerja baru. 
Namun, tuntutannya pun semakin tinggi terutama untuk internal perusahaan 
tersebut. 
Berdasarkan gambaran diatas, peneliti tertarik untuk meneliti mengenai, 
"DER, CR, ROA dan ROE Terhadap Harga Saham Dan Implikasinya 
Terhadap Retur Saham Pada Industri Penerbangan (Studi Kasus Pada 
Perusahaan Maskapai Asia). 
 
B. Perumusan Masalah 
Sesuai dengan latar belakang diatas, maka dapat dirumuskan: 
1. Apakah terdapat pengaruh antara DER terhadap Harga Saham? 
2. Apakah terdapat pengaruh antara CR terhadap Harga Saham? 
3. Apakah terdapat pengaruh antara ROA terhadap Harga Saham? 
4. Apakah terdapat pengaruh antara ROE terhadap Harga Saham? 
5. Apakah secara keseluruhan terdapat pengaruh antara DER, CR, ROA dan ROE 
terhadap Harga Saham?  
6. Apakah terdapat pengaruh antara Harga Saham terhadap Retur Saham? 
 
C. Kerangka Pemikiran 
Peneliti mengumpulkan data yang terkait dengan DER, CR, ROA, ROE, Harga 
Saham dan Retur Saham dari objek yang diteliti dalam hal ini yaitu Industri 
Penerbangan yang berada di Asia, setelah data pendukung terkumpul lalu di 
rumuskan dengan menggunakan metodelogi penelitian guna mengetahui terdapat 
atau tidak terdapatnya pengaruh antara variabel X (DER, CR, ROA, ROE) terhadap 
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variabel Y (Harga Saham) dan Y terhadap Z (Retur Saham). Dengan demikian, 
dasar pemikiran penelitian ini yaitu: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
E. Hipotesis 
Ha1  ρ ≠ 0 diduga adanya pengaruh DER terhadap Harga Saham. 
Ha2  ρ ≠ 0 diduga adanya pengaruh CR terhadap Harga Saham. 
Ha3  ρ ≠ 0 diduga adanya pengaruh ROA terhadap Harga Saham. 
Ha4  ρ ≠ 0 diduga adanya pengaruh ROE terhadap Harga Saham. 
Ha5  ρ ≠0 diduga adanya pengaruh DER, CR, ROA dan ROE secara keseluruhan 
terhadap Harga Saham. 
Ha6  ρ ≠0 diduga adanya pengaruh Harga Saham terhadap Retur Saham. 
 
 
TINJAUAN PUSTAKA 
 
 
 
 
 
 
B. Current Ratio (CR) 
Current Ratio (CR) merupakan rasio untuk mengukur kemampuan 
perusahaanmembayar kewajiban jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo 
pada saat ditagih secara keseluruhan (Kasmir, 2014:134).  
 Berikut Rumus current ratio adalah : Current Ratio = Aktiva Lancar : Utang Lancar 
D. Return On Asset (ROA) 
Menurut Kasmir dalam bukunya (2014:201), menuliskan bahwa ROA memiliki 
definisi sebagai nilai rasio dari aktiva yang digunakan dalam perusahaan (Kasmir, 
2014:201).  Berikut rumusnya, ROA = Laba Bersih Setelah Pajak/Total Aset x 
100% 
 
E. Return On Equity (ROE) 
Return On Equity (ROE) sebagai berikut bahwa hasil pengembalian ekuitas atau 
return on equity atau rentabilitas modal sendiri merupakan rasio untuk mengukur 
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laba bersih sesudah pajak dengan modal sendiri (Kasmir,2013:204). ROE dapat 
dihitung dengan menggunakan rumus: ROE = Laba Bersih Setelah Pajak/Ekuitas x 
100% 
F. Harga Saham 
Harga saham menentukan kekayaan pemegang saham. Maksimalisasi kekayaan 
pemegang saham diterjemahkan menjadi memaksimalkan harga saham perusahaan 
(Brigham dan Houston, 2010:7).  
G. Retur Saham 
Menurut Fakhruddin (2008:169) menyatakan retur saham merupakan laba atas 
suatu investasi yang biasanya dinyatakan sebagai tarif persentase tahunan. Retur 
Saham menurut Jogiyanto (2009:201) rumus retur saham adalah RS = 
𝑃𝑡−𝑃𝑡−1+𝐷𝑡/𝑃𝑡−1. Sedangkan Brigham dan Houston (2006:410) berpendapat RS 
= 𝑃1−𝑃0/𝑃0.  
Keterangan:  
𝑃𝑡 atau 𝑃1 = Price yaitu harga untuk waktu t  
𝑃𝑡−1 atau 𝑃0 = Price, yaitu harga untuk waktu sebelumnya 
𝐷𝑡 = Dividen periodik 
 
METODOLOGI PENELITIAN 
A. Tempat dan Waktu Penelitian 
Penelitian ini dilakukan pada Industri Penerbangan atau Maskapai 
Penerbangan yang ada di Asia. Peneliti mengambil data skunder yaitu laporan 
keuangan perusahaan selama lima tahun yaitu periode 2012-2016 dan data di ambil 
dari website perusahaan, yahoo finance dan sebagian data diambil melalui website 
http://www.sahamok.com. 
Penelitian ini dilakukan dari mulai pra-riset bulan Agustus 2017 yaitu 
mengumpulkan data dan informasi mengenai objek penelitian dan dilanjutkan 
dengan pengajuan proposal dan penelitian terhadap objek penelitian dilakukan 
selama tiga bulan (Agustus-Oktober 2017).  
 
B. Metode Penelitian 
Metode yang digunakan dalam penelitian ini yaitu metode penelitian deskriptif 
kuantitatif yang bertujuan untuk mengetahui hubungan secara parsial dan 
keseluruhan antara variabel X1, X2, X3,  X4, (DER, CR, ROA, ROE) terhadap 
variabel Y (Harga Saham) dan implikasinya terhadap variabel Z (Retur Saham) 
pada industri penerbangan atau perusahaan maskapai Asia pada periode 2012-
2016. 
 
C. Populasi dan Sampel 
1. Populasi  
Populasi merupakan seluruh karakteristik atau jumlah dari objek yang akan 
diteliti, Pada penelitian ini Industri Penerbangan Asia yang sudah go public 
sebagai populasinya.  
2. Sampel 
Hanya sepuluh perusahaan maskapai yang diteliti dalam penelitian ini dan 
laporan keuangannya terdapat di masing-masing situs perusahaan tersebut atau 
yahoo finance.  
D. Jenis dan Sumber Data  
1. Data Primer 
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Data primer merupakan sumber data yang diperoleh dari sumbernya langsung 
tanpa melalui perantara seperti opini, subjek baik secara invidu atau kelompok, 
melakukan langsung penelitian di perusahaan atau melakukan observasi 
langsung terhadap kejadian. Adapun dalam bukunya Sugiyono (2013:225) 
berpendapat data primer yaitu informasi yang berasal langsung dari sumbernya 
tanpa melalui perantara.  
2. Data Sekunder 
Data skunder merupakan sumber yang tidak langsung memberikan data kepada 
pengumpul data, misalnya lewat orang lain atau lewat dokumen (Sugiyono, 
2013:225). Dengan demikian, data skunder adalah data yang diperoleh secara 
tidak langsung seperti bukti, historis yang sudah di arsipkan dan catatan-catatan 
lainnya yang memberikan informasi. Dalam penelitian ini data diproleh dari 
situs emiten atau dari yang lainnya seperti yahoo finance & google finance.  
 
 
E. Metode Analisis Data 
F. Analisis Deskriptif 
Analisa ini bertujuan untuk mengetahui gambaran dari masing-masing variabel 
yang diteliti, sehingga akan lebih mudah dalam pengujian selanjutnya. 
G. Pengujian Kesesuaian Model 
Uji ini menggunakan sistem eviews dengan model sebagai berikut: 
d. Model Common Effect 
e. Model Fixed Effect 
f. Model Random Effect 
H. Pemilihan Model Regresi Data Panel 
Untuk memilih model ini menggunakan eviews, yaitu: 
a. Uji Chow 
b. Uji Hausman 
I. Pengujian Hipotesis 
a. Uji t 
Dengan melakukan uji t ini peneliti dapat menjelaskan pengaruh variabel 
independen secara parsial terhadap variabel dependen dan intervening, 
sehingga dapat diketahui tingkat signifikasi masing-masing variabel yang 
diteliti. 
b. Uji F 
Fungsi uji F untuk mengetahui besaran pengaruh variabel X terhadap 
variabel Y secara keseluruhan dengan melihat nilai Fhitung dengan nilai Ftabel.  
c. Uji Koefisien Determinasi (R2) 
Agar mempermudah peneliti mengetahui pengaruh variabel X terhadap Y 
secara keseluruhan, maka analisis yang digunakan adalah metode statistik 
Koefisien Determinasi, dalam penelitian ini datanya diolah dengan sistem 
Eviews8. 
 
HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Analisis Statistik Deskriptif 
Analisis statistik deskriptif ini berfungsi untuk menganalisis dan menyajikan 
data kuantitatif dengan tujuan untuk mengetahui sampel dari penelitian. Berikut 
adalah gambaran umum dari statistik deskriptif dari variabel yang diteliti sebagai 
berikut: 
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Atau dengan kata lain sebagai berikut: 
KETERANGA
N 
DER CR ROA ROE HARGA 
SH 
RETUR 
SH Minimum 0,66800
5 
0,23336
6 
-
0,11849
7 
-
0,41979
5 
0,00000
0 
-
0,52573
5 
Maksimum 9,91233
5 
1,80996
8 
7158
1
7737
8
713 ,00
0 
1 46739
1Rata-Rata 3,07541
4 
0,81369
4 
0,02807
0 
0,0 347
3 
598,440
6 
0,03579
6 St. Deviasi 2,11069
5 
0,43421
1 
0,05115
2 
0,16072
3 
166 ,33
3 
0,37839
7  
B. Pengujian Kesesuaian Model 
1. Model Common Effect 
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2. Model Fixed Effect 
 
 
 
3. Model Random Effect 
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C. Pemilihan Model Regresi Data Panel 
1. Uji Chow 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2. Uji Haumen 
 
 
Menurut hasil tabel 4,23 nilai Pvalue adalah 0,0173 < 0.05,  H1 diterima dan H0 
tidak diterima, artinya model Fixed Effect yang dipilih. 
 
 
D.  Pengujian Hipotesis 
1. Uji F (Simultan) 
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Berdasarkan tabel 4.24 menunjukan bahwa nilai Fhitung yaitu sebesar 
69,46975 sementara Ftabel  sebesar 2,15. Dengan demikiaan, Fhitung  > Ftabel 
dan probablitas yaitu 0,000000 < 0,05 sehingga H1 diterima. Hal ini berarti 
bahwa variabel DER, CR, ROA dan ROE secara bersama-sama 
berpengaruh signifikan terhadap Harga Saham. 
2. Uji t (Parsial) 
 
Dari tabel 4.25 menunjukan nilai thitung DER  sebesar -2,245114 
(negatif), sementara nilai ttabel dengan angka signifikan 5% dan df = (n-
k) = 50-1 = 49 sebesar 1,67655, yang berarti nilai thitung > ttabel dan 
memiliki probabilitas 0,0305 < 0,05, artinya H0 tidak diterima dan H1 
diterima. Sehingga, hipotesis terdapat pengaruh yang signifikan antara 
DER Terhadap Harga Saham yang diterima. 
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Berdasarkan tabel 4.26, nilai thitung CR adalah 0,635522, sementara 
nilai ttabel dengan angka signifikan 5% dan df = (n-k) = 50-1 = 49 sebesar 
1,67655, yang berarti nilai thitung > ttabel , sementara probabilitasnya 
0,5288 > 0,05, sehingga H0 yang diterima dan H2 tidak diterima. Jadi, 
CR tidak memberikan pengaruh terhadap variabel Y yaitu Harga Saham. 
 
 
 
Dari tabel 4.27 diatas menjelaskan thitung Return On Asset (ROA)  
sebesar 0,306166, sementara nilai ttabel dengan angka signifikan 5% dan 
df = (n-k) = 50-1 = 49 sebesar 1,67655, yang berarti nilai thitung < ttabel, 
probabilitasnya sebesar 0,7611 > 0.05, jadi H0 yang diterima dan H3 tidak 
diterima. Sehingga, hipotesis yang menyatakan tidak terdapat pengaruh 
antara ROA terhadap Harga Saham yang diterima. 
 
Hasil dari uji t ini menunjukan nilai thitung ROE sebesar 0,775980, 
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sementara nilai ttabel dengan angka signifikan 5% dan df = (n-k) = 50-1 = 
49 sebesar 1,67655, yang berarti nilai thitung > ttabel, probabilitasnya 
0,4424 > 0,05, artinya H0 yang diterima dan H4 ditolak. Dengan 
demikian, di duga tidak adanya  pengaruh antara ROE Terhadap Harga 
Saham menjadi hipotesis yang diterima. 
 
 
 
 
Hasil dari uji t ini sesuai tabel 4.29 memberikan gambaran bahwa 
nilai thitung Harga Saham 1,399804, sementara nilai ttabel yang tingkat 
signifikannya 5% dan df = (n-k) = 50-1 = 49 sebesar 1,67655, yang 
berarti nilai thitung < ttabel, angka probabilitas 0,1695 >        , artinya H0  
yang iterima dan H5 tidak diterima. Dengan demikian, di duga tidak 
adanya pengaruh antara Harga Saham Terhadap Retur Saham adalah 
hipotesis yang diterima. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 KREATIF Jurnal Ilmiah Prodi Manajemen Universitas Pamulang, Volume 7, No 1 Juni 2019 
91 
 
3. Uji Koefisien Determinasi (R²) 
 
Berdasarkan tabel 4,30 menunjukan besarnya nilai adjusted R2 
sebesar 0,961666 yang berarti variasi empat variabel independen yaitu 
DER, CR, ROA dan ROE mampu menjelaskan 96,17% berpengaruh 
terhadap variabel intervening nya dan sisanya 3,83% dipengaruhi oleh 
variabel yang tidak diteliti. 
 
KESIMPULAN  
Berdasarkan hasil dari penelitian yang telah dilakukan berbagai pengujian pada bab 
sebelumnya maka penelitian ini dapat disimpulkan bahwa: 
1. DER berpengaruh terhadap Harga Saham. 
2. CR tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. 
3. ROA tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. 
4. ROE tidak berpengaruh terhadap Harga Saham. 
5. DER, CR, ROA dan ROE secara keseluruhan berpengaruh terhadap Harga 
Saham. DER, CR, ROA dan ROE mempengaruhi 96,17% terhadap Harga Saham, 
sementara 3,83% dipengaruhi oleh jenis variabel yang tidak diteliti. 
6. Harga Saham tidak berpengaruh terhadap Return Saham. 
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